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惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目专项债券

法律意见书

致：石嘴山市惠农区综合执法局

依据《中华人民共和国预算法》、《中华人民共和国土

地管理法》、《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》

（国发〔2014〕43 号）、《地方政府债券发行管理办法》（财

库〔2020〕43 号）、《国务院办公厅关于优化完善地方政府

专项债券管理机制的意见》（国办发〔2024〕52 号）等有关

法律、法规、规范性文件，本律师事务所作为项目专项债券

法律顾问，遵循诚实、守信、独立、勤勉、尽责的原则，按

照律师行业公认的业务标准、道德规范和勤勉尽责精神，严

格履行法定职责，就本期债券发行事宜，出具本法律意见书。
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第一部分 引言

释 义

“本法律意见书”指宁夏塞上律师事务所关于惠农区桥

西片区城市地下管网及设施更新改造项目专项债券发行的

法律意见书。

“本所”指宁夏塞上律师事务所。

本所律师指宋波律师、李俊律师。

“财务评估报告”指惠农区桥西片区城市地下管网及设

施更新改造项目收益与融资自求平衡财务评价报告。

“实施方案”指惠农区桥西片区城市地下管网及设施更

新改造项目专项债券实施方案。

本意见书中所使用的简称、定义、目录以及各部分的标

题仅供查阅方便之用；除非根据上下文应另做解释，所有关

于参见某部分的提示均指本报告中的某一部分。
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二、声明

为本法律意见书的出具，本所律师特作如下声明：

1、本所律师依据本法律意见书出具日以前已经发生或

存在的事实和我国现行法律、法规和规则指引发表法律意

见；本所律师认定某些事项是否合法有效是以该等事项发生

之时所应适用的法律、法规和规范性文件为依据，同时充分

考虑政府有关主管部门给予的相关批准、确认；本所律师已

经严格履行了法定职责，遵循了勤勉尽责和诚实信用原则，

对委托事项的合法、合规进行了充分的尽职调查，不存在虚

假记载、误导性陈述。

2、本所律师出具本法律意见书依赖于委托单位及中介

机构向本所律师提供的一切应提供的文件资料。本所律师同

意将法律意见书作为本次申请发行的法律文件之一，随同其

他材料一同报送；愿意本法律意见书作为公开披露文件，承

担相应的法律责任。

3、本所及本所律师与委托单位之间不存在除本次发行

委托关系以及的任何影响独立判断的关联关系，并在本次出

具法律意见书过程中恪守诚实信用原则，保证出具的法律意

见书独立客观。

4、本所律师仅就委托单位本次申请发行所涉及的法律

问题进行核查，不对有关信用评级（包括但不限于偿债能力、

流动性等）、专项债券方案总体评级等专业事项发表意见。
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本法律意见书中涉及信用评级、专项债券方案总体评级等内

容是，均为严格按照有关中介机构出具的文件引述，并不意

味着对该等内容的真实性和准确性做出任何明示或默示的

保证。

本法律意见书仅就与委托事项有关的法律问题发表意

见，并不对会计、审计、验资、资产评估、决策等非法律专

业事项发表意见。在本法律意见书中对有关审计报告、验资

报告、资产评估报告、专项评价报告等专业报告中某些数据

和结论的引述，并不意味着本所对这些数据、结论的真实性

和准确性作出任何明示或默示保证，本所律师并不具备核查

并评价这些数据、结论的适当资格和能力，对此本所律师依

赖具备资质的专业机构的意见对该等专业机构的意见对该

等专业问题作出判断。

5、委托单位已经提供了本所律师认为出具本法律意见

书必须的、真是的原始书面材料、副本材料或其他材料。该

公司保证上述文件真实、准确、完整，文件所有签字与印章

真实，复印件（扫描件）与原件一致。

6、对于出具本法律意见书至关重要而又无法获得独立

证据支持的事实，本所律师依赖于有关政府部门、司法部门

或其他有关单位出具的证明文件。

7、本所律师在本法律意见书中引述的其他中介机构出

具的报告及相关文件中的数据、意见及结论，只作形式审查，
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并不表明对其内容的真实性、准确性及完整性做出任何明示

或默示的保证。

8、本所律师同意委托单位部分或全部在相关文件中自

行引用法律意见书的内容，但委托单位作上述引用时，不得

引用而导致法律上的歧义或曲解。法律意见书仅供委托单位

为申请本次发行之目的使用，不得做任何其他目的。

基于以上所述，本所律师出具法律意见如下：
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第二部分 正文

一、本次发行

根据《惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项

目财务评价报告》记载，本次债券发行的基本情况如下：

本项目总投资为 8,607.45 万元，项目资金来源由项目

资本金和债券融资两部分组成，其中：项目资本金 1,807.45

万元，占总投资金额的比例为 21.00%，拟通过中央财政资金

和地方财政配套资金解决；专项债券融资 6,800.00 万元，

计划分两期发行：2025 年发行 1,000.00 万元，2026 年发行

5,800.00 万元，债券期限 20 年，占总投资金额的比例为

79.00%。

二、本次发行的项目

（一）项目区域概况

1、惠农区概况

石嘴山市惠农区地处宁夏最北端，东临黄河，西依贺兰

山，北与内蒙古乌海市接壤，是宁夏的北大门，距离首府银

川市 80 公里，区域面积 1254 平方公里，下辖 3 乡 3 镇、6

个街道办事处，共 39 个行政村、40 个居委会，2023 年末惠

农区常住人口数为 17.89 万人，城市化率 83%。区境地貌由

贺兰山丘陵地、洪积倾斜平原、黄河冲积平原三部分组成。

海拔最低 1090 米，最高 1300 米。属于中温带大陆性气候，

光照充足，昼夜温差大，年平均气温 8.9℃，年平均 17 降
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水量为 141 毫米，年平均日照时数达 3083.65 小时，居宁夏

之首。

惠农区资源丰富，境内贺兰山探明的原煤储量在 17.7

亿吨以上，煤炭、硅石、粘土、白云岩、石灰岩、白银、铁

矿等 20 多种矿产资源 品质好、储量大。包兰铁路贯穿南北，

109、110 国道穿境，黄河水运 畅通，物产富饶。工业经济

作为惠农区强区富民的主要经济，目前，已形成煤炭、电力、

冶金、化工、建材、陶瓷、农副产品加工等七大支柱产业，

区域内沿贺兰山东麓已形成沿山工业带，建成了具有一定规

模的河滨工业园区，入园企业已达 100 多家。惠农区位优势

得天独厚，黄河流经区境内达 60 公里，城市商贸集聚，城

区公益设施趋于完善，人民安居乐业。全区森林面积 18.2

万亩，城市建成区绿化覆盖率达 24.6%，人均公共绿地 4.94

平方米，富有生机的生态园林城市初具规模，商业、教育、

医疗、就业体系完善，总面积 5.44 平方公里的宜居滨河新

区已建成。

2、社会经济发展状况

2022 年惠农区实现地区生产总值 220.94 亿元，其中，

第一产业增加值 8.33 亿元，第二产业增加值 133.52 亿元，

第三产业增加值 79.09 亿元，三次产业的比重为

3.8:60.4:35.8。

2023 年，惠农区完成地区生产总值 157.1 亿元，其中，
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第一产业增加值 8.3 亿元，第二产业增加值 87.8 亿元，第

三产业增加值 61.1 亿元，三次产业结构比为

3.6:56.7:39.7。

2024 年，惠农区完成地区生产总值 161.93 亿元，同比

增长 3.1%，其中，第一产业增加值 8.52 亿元，增长 2.7%；

第二产业增加值 89.97 亿元，增长 2.5%；第三产业增加值

63.44 亿元，增长 3.9%。三次产业结构比为 5.3:55.5:39.2。

3、财政收支情况

2022 年惠农区一般公共预算总收入 274434 万元，总支

出 229487 万元，年终结余 44947 万元；政府性基金总收入

35333 万元，总支出 19745 万元，年终结余 15588 万元；国

有资本经营预算总收入 6226 万元，总支出 5996 万元，年终

结余 230 万元。

2023 年，惠农区本级一般公共预算收入累计完成

28,494 万元，完成调整预算 99.98%，其中：税收收入完成

18668万元，完成调整预算的100.27%；非税收入完成9826 万

元，完成调整预算的 99.42%。区本级一般公共预算支出完成

221113 万元，政府性基金预算支出完成 16185 万元。

2024 年，惠农区本级一般公共预算收入累计完成 23857

万元，其中：税收收入完成 18786 万元；非税收入完成 5071

万元。区本级一般公共预算支出完成 215375 万元，政府性

基金预算支出完成 22175 万元。
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4、地方政府债务情况

2024 年，自治区核定惠农区地方政府债务限额为

237,850 万元，其中：一般债务限额为 187,728 万元，专项

债务限额为 50,122 万元。2024 年底惠农区地方政府债务余

额为 218,330 万元，其中：一般债务余额为 177,564 万元，

专项债务余额为 40,766 万元。惠农区地方政府债务余额始

终控制在债务限额以内。

（二）本次项目概况

1、项目名称：石嘴山市惠农区桥西片区城市地下管网

及设施更新改造项目

2、项目建设单位：石嘴山市惠农区综合执法局

3、项目性质：更新改造

4、项目投向领域：市政基础设施-城市地下管网改造

5、项目建设地点：惠农区

6、建设期限：2025 年 8 月—2026 年 12 月

7、建设规模与内容：

本项目改造范围为惠农区桥西片区，含：华祥一期、华

祥二期、惠通花园、世纪家园，共计 4 个小区。其中改造 dn90~

dn315 供热管网 8.193 公里；改造 dn300~dn600 排水管网

13.49 公里；改造 dn110~dn160 钢丝骨架复合管供水管道

5.299 公里，dn25~dn160 聚乙烯供水管道 19.178 公里。



宁夏塞上律师事务所 法律意见书

9

本所律师认为：本项目符合专项债券投向领域的要求。

经对照负面清单核实，项目内容不涉及禁止类领域，投向合

规。

（三）项目主体

本次项目实施主体的基本情况如下：

名称：：石嘴山市惠农区综合执法局

统一社会信用代码：11640203MB16163688

住所：石嘴山市惠农区北大街 751 号

法定代表人/负责人：张瑞翎

综合执法局行政编制 9 名。设局长 1 名，副局长 3 名。

单位内设综合办公室、执法监督室、市容环境执法大队、市

政设施执法大队、园林绿化执法大队、物业管理执法大队等

多个部门，以保障各项执法及城市管理工作的全面推进。主

要职责包括：（一）宣传贯彻执行国家、自治区、市关于综

合 执法和城市管理法律、法规和政策；行使日常综合执法

权，统筹推进综合执法体制改革，组织开展本区综合执法和

城市管理工作；研究提出完善本区综合执法和城市管理体制

的意见和措施，落实综合执法工作政策措施。（二）承担各

项综合行政执法权；依法行使纳入综合行政执法范围的市容

环境卫生、公园广场、城市绿化、市政、城市管理等方面法

律、法规、规章规定的行政检查、行政处罚、行政强制等综

合行政执法的职权。（三）负责市政、环境卫生、城市管理、
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城区绿化等方面的政府投资项目的建设管理。（四）负责指

导监督检查辖区内城市环境卫生、城市市政设施、市容市貌、

市容秩序、城区绿化的管理工作。（五）负责指导监督检查

辖区的物业管理工作；负责物业专项维修资金的使用监督工

作；依法查处物业管理活动中的违法违规行为。

本所律师认为：石嘴山市惠农区综合执法局具备本次项

目的实施主体资格。

(四)项目合法性

1、项目合法性审核意见

（1）本项目已于 2025 年 8 月取得中达建筑设计有限公

司编制的《关于惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改

造项目可行性研究报告》。

（２）2025 年 8 月 14 日取得石嘴山市惠农区审批服务管

理局《惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目可

行性研究报告的批复》（惠审管批字〔2025〕206 号）。

（3）2026 年 2 月 5 日取得石嘴山市惠农区审批服务管

理局《惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目初

步设计的批复》（惠审管批字〔2026〕60 号）。

（4）本项目环境影响登记表已经完成备案，备案

号:2026640205000142。

（5）本项目建设内容主要为市政管网改造，不新增地上

构筑物及改变土地权属，无需办理用地审批，即无需办理建
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设用地规划许可。

2、对项目合法性的法律意见

本所律师认为，上述项目已获得相应阶段的相关批准或

许可；项目符合政策及地区发展规划；项目合法合规，符合

国家的产业政策。

三、资金来源及用途

惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目总

投资为 8,607.45 万元，其中建设工程费 7,350.95 万元，其

他费用 529.10 万元，预备费 630.40 万元，项目建设期产生

利息费用 97.00 万元。

惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目总

投资为 8,607.45 万元，项目资金来源由项目资本金和债券

融资两部分组成，其中：项目资本金 1,807.45 万元，占总

投资金额的比例为 21.00%，拟通过中央财政资金和地方财政

配套资金解决；专项债券融资 6,800.00 万元，计划分两期

发行：2025 年发行 1,000.00 万元，2026 年发行 5,800.00

万元，债券期限 20 年，占总投资金额的比例为 79.00%。

项目资金筹措计划表

单位：万元

项目名称 投资估算 资金筹措方案 债券发行

期限项目资本金 拟发行专项债券

惠农区桥西片区城市地下 8,607.45 1,807.45 6,800.00 20 年
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管网及设施更新改造项目

投资占比% 100.00% 21.00% 79.00%

综上所述，本项目资本金占总投资的 21.00%，政府专项

债券占总投资的 79.00%。符合《国务院关于调整和完善固定

资产投资项目资本金制度的通知》（国发〔2015〕51 号）及

《国务院关于加强固定资产投资项目资本金管理的通知》（国

发〔2019〕26 号）关于本项目资本金比例的要求。

本所律师认为：本期债券募集资金将用于惠农区桥西片

区城市地下管网及设施更新改造项目，上述项目符合产业政

策及地区发展规划。

四、项目预期收益与融资平衡安排

项目预期收益为是供热收费收入和供水收费收入。依据

《惠农区桥西片区城市地下管网及设施更新改造项目收益与

融资自求平衡财务评价报告》分析，惠农区桥西片区城市地

下管网及设施更新改造项目在债券存续期内实现的运营收

入为 18,210.33 万元，项目计算期内净收益合计 13,755.85

万元，融资本息为10,190.00万元，债券本息覆盖倍数为1.35

倍。在本期专项债券到期时，偿还当年到期的债券本息后，

本项目仍有 3,662.85 万元的累计结余资金，能够满足专项

债券还本付息的要求，并实现项目收益与融资自求平衡。

本所律师认为：惠农区桥西片区城市地下管网及设施更

新改造项目预期供热收费收入和供水收费收入能够合理保
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障偿还融资本息支出，实现项目收益和融资平衡。

五、项目经济社会效益分析

1、经济效益

本项目全程以国家最新设计标准为指引，构建从规划到

落地的科学管控体系，严格审核把控各环节，确保项目科学、

合理、先进且环保，为公共基础设施长远发展奠基。产品选

型上，团队深入调研筛选，优先选用节能环保、性能卓越的

产品，满足运行需求，助力绿色转型，逐步替换陈旧设备，

消除隐患，减少资源浪费。针对局部改造，全面规划评估，

针对以往问题制定合理方案，明确目标、范围、标准，确

保一次性高质量完成，提升服务质量与效率，节约成本，实

现资源高效利用。改造成果由当地国营企业承接运用，发挥

其专业优势，减少国有资产重复建设开支，延长设施寿命，

降低维护成本，实现保值增值。项目建设拉动就业，促进劳

务市场繁荣，带动消费与相关产业发展，形成良性循环。

本项目以科学规划、节能环保、精准改造、专业运营、

就业拉动为举措，全方位推动公共基础设施升级与区域经济

发展，为实现可持续发展目标贡献力量。

2、社会效益

从社会效益上看，本项目的建设使人民的生活和居住环

境得到了改善，在就业、教育、公共设施及配套服务等方面

得到全面升华，提高了人民的生活质量，同时带动第三产业



宁夏塞上律师事务所 法律意见书

14

群体，安置下岗职工就业，并拉动经济发展，增加基础设施，

从而产生明显的社会效益。本项目实施，将在多个关键维度

对石嘴山市惠农区产生深远且积极的影响。在基础设施建设

领域，它将成为有力的推进器，加速区域内基础设施的完善

进程，全方位改善城市基础设施的现状，为城市的稳健运行

与长远发展筑牢根基。与此同时，项目将显著提升惠农区人

民的生活水平，让人民群众切实享受到发展带来的红利。从

经济发展层面来看，项目的实施将极大地增强惠农区的经济

活力，为区域经济增长注入强劲动力。此外，项目对于改善

惠农区的城市形象具有关键意义，能够提升其旅游品位，为

商业发展和工业经济的起步创造有利条件，进而推动惠农区

实现全方位的高质量发展。

3、生态效益

从生态视角看，城市地下管网改造成果显著，对城市生

态环境影响积极深远。污水管网效能提升，遏制污水直排，

使污水得到净化处理，改善河湖水质，修复水生栖息地，增

加水生生物种类数量，重建生态系统平衡，为生态多样性保

护奠基。雨水管网优化布局，实现雨水科学收集利用。既补

给地下水，缓解地面沉降，保障地质稳定；又用于绿化灌溉，

减少自来水依赖，缓解供水压力，提高水资源利用率。

燃气管道更新降低泄漏风险，减少温室气体排放，推动

低碳发展；供电管网升级保障新能源接入，优化能源结构，
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加速清洁能源应用，削减传统能源污染。管网改造还带动城

市绿化与生态景观建设，扩大绿地面积、提升植被覆盖率，

增强空气净化能力，缓解热岛效应，营造清新宜居环境，促

进人地和谐，助力黄河流域水环境综合治理与可持续发展。

综上，本项目实施后，能够适应当地社会经济发展，有

利于社会稳定发展、维护社会安全、团结，促进地方经济繁

荣。因此，从社会评价角度看该项目是可行的。

六、中介机构及相关文件

（一）审计机构及《收益与融资自求平衡专项评价报告》

宁夏尚元会计师事务所（普通合伙）现持银川市审批服

务管理局核发的统一社会信用代码 91640100MAD03AL24L 的

《营业执照》、宁夏回族自治区财政厅核发的《会计师事务

所执业证书》（执业证书编号：64010056），其经营范围为：

许可项目：注册会计师业(依法须经批准的项目，经相关部

门批准文件门批准后方可开展经营活动，具体经营项目以相

关部门批准文件或许可证件为准)。一般项目：财政资金项

目预算绩效评价服务；破产清算服务；税务服务；财务咨询；

企业管理咨询；法律咨询(不含依法须律师事务所执业许可

的业务);社会调查(不含涉外调查);业务培训(不含教育培

训、职业技能培训等需取得许可的培训);信息咨询服务(不

含许可类信息咨询服务)。(除依法须经批准的项目外，凭营

业执照依法自主开展经营活动)。
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宁夏尚元会计师事务所（普通合伙）为本项目出具《收

益与融资自求平衡专项评价报告》就本项目收益与融资自求

平衡等作出评估，认为惠农区桥西片区城市地下管网及设施

更新改造项目专项债券可以以相较银行贷款利率更优惠的

融资成本完成资金筹措。同时，最终以惠农区桥西片区城市

地下管网及设施更新改造项目建成后的供热收费收入和供

水收费收入收益作为还本付息基础，为项目提供了充足、稳

定的现金流入，充分满足专项债券发行还本付息要求。

本所律师认为：宁夏尚元会计师事务所（普通合伙）系

依法成立且合法存续的审计机构，具备出具财务评估报告的

资质，在财务评估报告上签字的执业会计师均具备相应的从

业资格。

（二）律师事务所及《法律意见书》

本所系经宁夏回族自治区司法厅局批准成立并合法存

续的律师事务所，现持有律师事务所执业许可证（统一社会

信用代码为 316400003958730320）且本所已通过司法行政主

管部门的历年考核，出具法律意见书属于本所业务范围。

本所律师认为：宁夏塞上律师事务所系经批准依法设立

且合法存续的律师事务所，具备出具法律意见书的资质，在

本法律意见书上签字的执业律师均具备相应的从业资格。

七、法律风险及风险防控措施

（一）法律风险
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1、流动性风险

本次专项债券的交易活跃程度受到宏观经济环境、市场

资金情况、投资者分布、投资者交易意愿等因素的影响，发

行人无法保证专项债券的持有人能够随时并足额交易其所

持有的债券，可能会出现专项债券在相应的交易场所不活跃

的情况，从而影响专项债券流动性。

2、收益风险

项目在发行时会已经进行严格的投资回报测算，但在项

目建设及运营期间，可能因为市场变化、建设工期、项目技

术、工程质量和国家宏观调控政策等因素的影响而使得项目

投资收益不能达到预期水平，从而影响项目还本付息情况。

3、资金管理风险

实施主体或参与主体在未来投资项目建设中仍需承担

一定的投融资压力。所投资的基础设施建设具有投资规模

大、回收时间长的特点，可能对实施主体或参与主体现金流

和债务偿付产生影响，从而使实施主体或参与主体面临一定

财务压力。

4、工程管理风险

由于项目管理模式不合理，项目内部组织不当、管理混

乱或者主要管理者能力不足等原因导致项目形成直接或间

接损失。管理风险主要包括人员管理风险、物质供应管理风

险、施工质量进度费用控制不良、组织协调风险、财务管理
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欠妥等方面。工程管理风险轻则导致项目工期延后、工程质

量难以保证、成本费用增加，重则引起工程事故甚至危及项

目人员人身和财产安全。

5、安全生产风险

在项目的建设过程中，可能会存在安全生产管理机制不

够完善的情况。安全生产风险可能来源于施工方案不合理、

施工工艺落后、原材料不合格，以及施工人员本身安全生产

意识不足等因素，由此引发安全事故。此外，自然灾害等不

可抗力因素引起的安全生产风险也不能排除。

（二）风险防控措施

本次专项债券还本付息资金主要来源于项目自身收益，

债务风险锁定在项目内。应采取措施加强项目运营规划，做

好项目运营，减少不合理开支，增强项目盈利能力和抗风险

能力。

应按照债券发行期限和额度，在年度预算中编列债券还

本专项预算，逐年提取还本资金；如出现偿债困难，将通过

调整预算支出结构等方式筹资资金偿还债务。

树立法律风险防范意识，重视法律风险防范和控制，对

项目各阶段、各方面风险进行系统地识别和风险，采取有效

的法律风险防范措施，建立完善的法律风险控制体系，保证

项目顺利实施。

八、结论
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根据以上内容，本所律师认为：本项目整体合法合规，

符合国家相关政策及地方政府专项债券发行的相关条件。

（一）本项目实施主体具备负责拟实施项目政府专项债

券发行前相关工作的主体资格。

（二）本项目符合专项债券投向领域的要求，投向合规。

（三）为项目政府专项债券提供服务的会计师事务所、

律师事务所均具备相应的从业或执业资质。

（四）本项目已取得了现阶段与项目工程配套的备案文

件和相关许可。

（五）根据《实施方案》，本次专项债券项目的资本金

比例符合《国务院关于调整和完善固定资产投资项目资本金

制度的通知》（国发〔2015〕51 号）及《国务院关于加强固

定资产投资项目资本金管理的通知》（国发〔2019〕26 号）

的要求。

本法律意见书正本一式四份，经本所经办律师签字并加

盖本所印章后生效。

宁夏塞上律师事务所

（盖章）

经办律师：

经办律师：

二〇二六年三月一日
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